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RESUMO
O objetivo desta pesquisa é verifi car se as empresas familiares de capital aberto evidenciaram  as 
informações relacionadas aos recursos humanos e à proteção do meio ambiente, recomendadas 
pelo Parecer de Orientação n. 15/87 da CVM, nos Relatórios da Administração, no período de 1997 
a 2006. A pesquisa se caracteriza como descritiva, é realizada por meio de análise documental e 
estudo longitudinal, com abordagem quali-quantitativa. Das 21 empresas familiares de capital 
aberto identifi cadas na lista das classifi cadas pela Revista Exame – 500 Melhores e Maiores 
em 2006, selecionaram-se as 16 que publicaram, ao longo dos dez anos, os relatórios da 
administração nos sítios da CVM ou da Bovespa. Os resultados indicam que todas as empresas 
pesquisadas alteraram a evidenciação das informações focalizadas no período analisado, com 
destaque ao período de 1999 a 2001, em que mais alterações foram constatadas. Considerando-
se todos os anos pesquisados, verifi cou-se que poucas empresas fi zeram alterações no sentido 
de melhorar as informações relativas aos recursos humanos e à proteção do meio ambiente. 
Concluiu-se que as 16 empresas familiares de capital aberto não adaptaram, no Relatório da 
Administração, a evidenciação das informações inerentes aos recursos humanos e à proteção 
do meio ambiente, conforme recomenda o Parecer de Orientação n. 15/87 da CVM. 
Palavras-chave: informações recomendadas, parecer de orientação n. 15/87, empresas familiares.
ABSTRACT
This research aims to verify whether publicly held family companies show in their Management 
Reports information on human resources and environmental protection as recommended by 
the Guidance Directive no. 15/87 of the CVM from 1997 to 2006. This research is descriptive 
and it was carried out through a documental analysis and longitudinal study based on a 
qualitative and quantitative approach. Of the 21 family-run companies with public capital 
identifi ed in the list of companies classifi ed by Exame magazine – the 500 Best and Biggest 
of 2006, 16 were selected that published administrative reports over 10 years on either the 
administration sites of CVM or Bovespa. The results indicate that the researched companies 
changed the disclosure of the focused information in this period, with emphasis on the period 
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INTRODUÇÃO 
A contabilidade tem como principal função prover infor-
mações de suporte às decisões de seus usuários. Para cumprir 
essa função, são gerados e disponibilizados relatórios contábeis, 
elaborados a partir de dados que têm origem nos negócios da 
empresa. Sua fi nalidade principal é evidenciar as informações 
de natureza quantitativa e qualitativa aos seus usuários, de 
maneira objetiva, tempestiva, fi dedigna e completa.
Se, por um lado, os relatórios contábeis têm o encargo 
de evidenciar informações econômico-fi nanceiras, desta-
cando a capacidade lucrativa e fi nanceira das empresas, por 
outro, esses podem evidenciar informações relacionadas ao 
envolvimento e posicionamento da administração perante o 
meio ambiente, aos recursos humanos e à sociedade em que 
está inserida.
A contabilidade, portanto, deve demonstrar tais infor-
mações como inerentes às atividades da empresa. Ferreira 
(2003, p. 7) ressalta a importância da atividade contábil, ao 
afi rmar que “a abordagem social da contabilidade obriga-a 
a participar ativamente da pesquisa sobre como informar os 
eventos realizados pelas organizações que podem afetar o 
meio ambiente e, concomitantemente, cuidar da mensuração 
desses eventos”.  
Nesse sentido, De Luca (1998, p. 19) destaca que, “for-
necer informações à sociedade sobre a utilização de recursos 
humanos, naturais, fi nanceiros, tecnológicos e outros que 
pertencem à própria sociedade [...] é o mínimo que as em-
presas devem fazer para merecer o respeito e a credibilidade 
necessários a continuidade de suas operações”.
Para concretizar essa tarefa, a administração tem à sua 
disposição o Relatório da Administração, legalmente amparado 
pela Lei das Sociedades por Ações, Lei n. 6.404/76 (Brasil, 1976), 
assim como pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM), em 
seu Parecer de Orientação n. 15/87, de 28 de dezembro de 
1987, com o objetivo de evidenciar quanto e como a empresa 
está se relacionando com os aspectos ambientais, sociais e 
humanos, para a sociedade onde atua.
A CVM divulgou este documento visando orientar as 
companhias abertas e os auditores independentes na elabo-
ração e publicação das Demonstrações Contábeis, do Relatório 
da Administração e do Parecer de Auditoria, relativos aos 
exercícios sociais encerrados a partir de dezembro de 1987. 
As alíneas “(c) recursos humanos” e “(g) proteção do meio 
ambiente”, ambas recomendadas no referido Parecer, são o 
foco deste estudo.
O objetivo desta pesquisa é verifi car se as empresas 
familiares de capital aberto evidenciaram nos Relatórios da 
Administração, no período de 1997 a 2006, as informações 
relacionadas aos recursos humanos e à proteção do meio 
ambiente recomendadas pelo Parecer de Orientação n. 15/87 
da CVM. Em vista do objetivo proposto, este estudo apresenta 
características descritivas, realizado por meio de análise do-
cumental e estudo longitudinal, com abordagem qualitativa e 
quantitativa dos dados. 
O foco deste trabalho são empresas familiares, cuja 
constituição, comumente, tem origem num núcleo familiar, 
com o propósito primeiro de satisfazer as necessidades fi nan-
ceiras e a satisfação pessoal dos fundadores. Mais adiante, já 
consolidadas e profi ssionalizadas, tais empresas promovem a 
expansão de suas atividades mediante a utilização de recursos 
oriundos de outras fontes. Isso as obriga a abrir o capital para 
outros sócios, fato que pode levar à negociação de suas ações 
no mercado de capitais, transformando-as em empresas de 
capital aberto.
Ainda que o Relatório da Administração seja compul-
sório às empresas registradas na Comissão de Valores Mo-
biliários (CVM), sua elaboração é relativamente fl exibilizada. 
Os gestores podem interferir na qualidade e quantidade das 
informações disponibilizadas. Nesse sentido, este estudo se 
justifi ca, uma vez que propõe conhecer o nível de aderência e 
comprometimento das empresas familiares de capital aberto 
ao Parecer de Orientação n. 15/87, particularmente no que 
se refere à evidenciação, no Relatório da Administração, das 
informações relacionadas aos recursos humanos e à proteção 
do meio ambiente. 
O artigo está estruturado nos seguintes tópicos: o pri-
meiro é esta introdução. Na sequência, analisa o Parecer de 
Orientação n. 15/87, no que concerne ao signifi cado de eviden-
ciação e da gestão de empresas familiares. Em seguida, explana 
o método e os procedimentos utilizados no estudo. Após, faz 
a descrição e análise dos dados da pesquisa  e apresenta as 
conclusões do estudo realizado.
from 1999 to 2001, during which more changes were observed. Considering all the years 
analyzed, it was verifi ed that few companies made changes to improve their information on 
human resources and the environmental protection. It was concluded that the 16 family-
run companies of public capital failed to bring in the Management Report the disclosure 
of information on human resources and environmental protection, as recommended by the 
Guidance Directive n. 15/87 of the CVM.
Key words: recommended information, guidance directive no. 15/87, family-run companies.
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PARECER DE ORIENTAÇÃO N. 15/87
A Lei das Sociedades por Ações, Lei n. 6.404, de 15 de 
dezembro de 1976, art. 133, prevê a elaboração e apresentação 
do Relatório da Administração, ao fi nal de cada exercício, com 
informações relativas aos negócios da empresa e aos principais 
fatos administrativos. Estabelece que a administração tem o 
encargo de evidenciar, no Relatório da Administração, fatos 
relativos à aquisição de debêntures de sua emissão (art. 55, § 
2º); sua política de reinvestimento de lucros e distribuição de 
dividendos (art. 133, § 5º); os investimentos da empresa em 
sociedades coligadas e controladas, bem como suas modifi ca-
ções no decorrer do exercício (art. 243).
Visando subsidiar a Lei n. 6.404/76, no mesmo ano, foi 
promulgada a Lei da Criação da Comissão de Valores Mobiliá-
rios (CVM), Lei n. 6.385, de 07 de dezembro de 1976, a qual dá 
competência à CVM de estabelecer normas sobre o Relatório 
da Administração, sem desconsiderar, no entanto, os itens 
previstos na Lei n. 6.404/76. 
Assim, por meio do Parecer de Orientação n. 15, de 28 de 
dezembro de 1987, a CVM se pronunciou, pela primeira vez, 
sobre os procedimentos a serem observados pelas companhias 
abertas e pelos auditores independentes na elaboração e 
publicação das Demonstrações Contábeis, do Relatório da Ad-
ministração e do Parecer de Auditoria, relativos aos exercícios 
sociais encerrados a partir de dezembro de 1987.
O Parecer de Orientação n. 15/87 da CVM menciona que o 
Relatório da Administração é peça integrante e complementar 
das demonstrações contábeis e notas explicativas “formando 
um quadro completo das posturas e do desempenho da admi-
nistração na gestão e alocação dos recursos que encontram-se 
a ela confi ados”. 
Além dos itens previstos na Lei n. 6.404/76, que devem 
constar no Relatório da Administração, a CVM, por meio de seu 
Parecer de Orientação n. 15/87, recomenda que a administração 
disponibilize informações adicionais. A título de recomendação 
e exemplo a CVM (1987) aponta vários itens que constituem 
informações relevantes de evidenciação, mas citam-se a seguir 
apenas dois que dizem respeito ao presente estudo: 
[...]
(c) recursos humanos - número de empregados no tér-
mino dos dois últimos exercícios e “turnover” nos dois 
últimos anos, segmentação da mão de obra segundo a 
localização geográfi ca; nível educacional ou produto; 
investimento em treinamento; fundos de seguridade e 
outros planos sociais;
[...]
(g) proteção do meio ambiente - descrição e objetivo dos 
investimentos efetuados e, montante aplicado;
[...].
Portanto, o Relatório da Administração, elaborado e dis-
posto de acordo com as recomendações da Lei n. 6.404/76 e da 
CVM, engloba informações de âmbito fi nanceiro, econômico, 
social, de investimentos, pesquisa e desenvolvimento de novos 
produtos e meio ambiente, além de informações preditivas 
inerentes à empresa, aos seus interessados. 
Dalmácio e Paulo (2004, p. 7) mencionam que o “Rela-
tório da Administração permite a evidenciação de informações 
sociais e os índices econômico-fi nanceiros, maximizando as 
informações geradas pela empresa e atendendo aos interesses 
dos usuários externos”. Silva et al. (2004, p. 2) ressaltam que 
“este relatório, por ser menos técnico e mais descritivo que 
os outros documentos, têm um forte poder de comunicação, 
podendo prestar conta dos atos praticados e apresentar ex-
pectativas sobre desempenhos futuros”. 
Entretanto, é necessário que as informações divulgadas 
no Relatório da Administração, segundo Dalmácio e Paulo 
(2004, p. 15), “não sejam tratadas como propagandas da em-
presa, sem veracidade e com a incidência de viés. É primordial 
que o relatório seja utilizado com ética, responsabilidade e 
transparência pelos profi ssionais de contabilidade”.
Apesar de o Relatório da Administração estar previsto na 
Lei n. 6.404/76, a qual orienta itens necessários à sua elaboração, 
ele é ainda um dos textos mais fl exíveis do conjunto das demons-
trações contábeis, obrigatórias às empresas de capital aberto. Isso 
ocorre pela sua característica qualitativa, que se propõe a facilitar 
a compreensão da mensagem da empresa ao público interno e 
externo. Nessa ótica, a administração elabora o conteúdo do Re-
latório da Administração de acordo com a Lei e com a extensão e 
profundidade que achar pertinentes aos seus negócios.
SIGNIFICADO DE EVIDENCIAÇÃO
Evidenciação, para Aquino e Santana (1992, p. 1), “signifi ca 
divulgação com clareza, divulgação em que se compreende de 
imediato o que está sendo comunicado”. Vieira (2006, p. 16) des-
taca que “com uma correta divulgação, os agentes interessados 
na empresa terão instrumentos para análise, acompanhamento 
e comparação do desempenho social da organização, além de 
sua situação econômica, fi nanceira e patrimonial”.
Dantas et al. (2004, p. 2) mencionam que a evidenciação 
“não signifi ca apenas divulgar, mas divulgar com qualidade, 
oportunidade e clareza”. Para alcançar a transparência preten-
dida com a evidenciação, a empresa deve divulgar informações 
qualitativas e quantitativas que possibilitem aos usuários 
compreenderem tanto as atividades desenvolvidas quanto a 
mitigação de seus riscos, observando aspectos de tempestivi-
dade, detalhamento e relevância necessários.
Rover et al. (2005, p. 6) citam que “o tipo de disclosure 
pode ser defi nido como a maneira pela qual a informação é 
apresentada nos relatórios”. Assim, a evidenciação contábil, 
seja ela de natureza quantitativa ou qualitativa, se apresenta 
com objetivos e maneiras predefi nidas, que variam de acordo 
com as necessidades do emissor e do receptor.
As mudanças comportamentais promovidas pela revisão 
dos valores éticos da sociedade como um todo impõem às 
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empresas, independentemente de seu porte e de suas caracte-
rísticas, sua parcela de responsabilidade com o meio interno e 
externo onde interagem. Essa responsabilidade transcende os 
aspectos econômico-fi nanceiros. Rodrigues e Marinho (2006, 
p. 3) ressaltam que, “atualmente, não é sufi ciente gerir as orga-
nizações, mas também é necessária a execução de uma gestão 
em comunhão com o bem-estar social, endógeno e exógeno, 
isto é, no âmbito organizacional e nas suas relações externas”.
As atenções estão voltadas às atitudes ética e responsável 
das organizações perante a sociedade, ao meio ambiente e a 
seus colaboradores, estes vistos como recursos humanos. Tais 
atenções não são recentes. Pode-se citar, como exemplo, a atitude 
da própria CVM, que, ainda em 1987, destacou sua preocupação 
com os aspectos sociais e ambientais inerentes às atividades das 
empresas, quando promulgou seu Parecer de Orientação n. 15/87. 
As empresas preocupadas em demonstrar à sociedade 
informações ambientais e sociais, quantitativas e qualitativas, 
inerentes ao seu negócio, podem fazê-lo por meio do Relatório 
da Administração (RA), Notas Explicativas (NE), Balanço Patri-
monial (BP) e Demonstração do Resultado do Exercício (DRE). 
Além desses, existe o Balanço Social (BS) e a Demonstração 
do Valor Adicionado (DVA), que são demonstrativos contábeis 
adicionais e específi cos para evidenciar tais informações. 
Goulart (2003, p. 59) adverte que “não devem as empre-
sas restringir-se, em sua divulgação, apenas às informações 
requeridas em lei, transmitindo também informações que, 
mesmo não sendo compulsórias, colaboram para que o público 
constitua uma visão correta sobre a realidade empresarial”. 
A Lei ampara o direito e, simultaneamente, o dever da 
sociedade de cobrar das empresas a responsabilidade para com 
seu público interno e externo. É o que está disposto no art. 225 
da Constituição Federal de 1988: “Todos têm direito ao meio 
ambiente ecologicamente equilibrado, bem de uso comum do 
povo e essencial à sadia qualidade de vida, impondo-se ao poder 
público e à coletividade o dever de defendê-lo e preservá-lo 
para as presentes e futuras gerações” (Brasil, 1988).  
Soares et al. (2006) realizaram uma pesquisa nas 24 
maiores empresas siderúrgicas brasileiras de capital aberto, 
visando analisar a relação funcional entre a conduta ambiental 
e a performance econômica por meio da evidenciação contá-
bil, nos relatórios da administração e informações anuais, no 
período de 2000 a 2004. A análise das companhias possibili-
tou verifi car que estas passaram a adotar conduta ambiental 
responsável, em vista do aumento da evidenciação ambiental 
ano a ano. A evidenciação ambiental quantitativa e qualitativa 
permitiu constatar que o monitoramento de emissões atmos-
féricas concentrou o maior número de empresas ao longo dos 
cinco exercícios sociais, chegando a 100% de participação 
das empresas em 2004, seguido pelo tratamento de efl uentes 
líquidos, com adesão de 60 a 75% das siderúrgicas analisadas. 
Campbell (2004) examinou os relatórios anuais de 10 
companhias de cinco setores considerados altamente poluido-
res do Reino Unido no período de 1974 a 2000. Os resultados 
apontaram uma elevação na evidenciação ambiental no fi nal 
dos anos 80 e início dos anos 90 até 2000, permitindo concluir 
que uma possível causa para essa diferença no volume de 
evidenciação decorre da necessidade de legitimidade social.
Lima e Viegas (2002, p. 47) ressaltam que “não se trata 
da empresa ser, ou não, ecologicamente correta. A preocupação 
com a questão ambiental é ética e econômica. Dela depende 
a permanência da empresa no mercado”. Assim, quanto mais 
a empresa demonstrar que, aliada aos resultados econômicos, 
existe a preocupação com a preservação do meio ambiente e 
a responsabilidade com a comunidade geral, estará, simulta-
neamente, preservando sua permanência e legitimidade na 
sociedade em que se insere.
GESTÃO DE EMPRESAS FAMILIARES
Empresa familiar, na concepção de Floriani (2006, p. 
45), é “a extensão de uma grande família a partir do núcleo 
encabeçado pelo empreendedor-fundador e, a partir deste, 
pelos seus herdeiros e sucessores que irão dar continuidade a 
um sonho por ele concretizado”. Moreira Júnior (1999, p. 73) 
defi ne empresa familiar como “uma organização em que tanto 
a gestão administrativa quanto a propriedade são controladas, 
na sua maior parte, por uma ou mais famílias, e dois ou mais 
membros da família participam da força de trabalho, princi-
palmente os integrantes da diretoria”.
Segundo Bornholdt (2005, p. 33), “a empresa familiar 
nasce de um projeto, de um sonho ou de um desafi o de vida 
de uma pessoa ou grupo. Se ainda não passou, terá o processo 
transgeracional e sucessório pela frente”.  
Lethbridge (1997) classifi ca três tipos básicos de empre-
sas familiares: (a) tradicional: é a empresa de capital fechado, 
com pouca transparência administrativa e fi nanceira, onde a 
família exerce um domínio completo sobre os negócios; (b) 
híbrida: esta possui capital aberto, mas a família ainda detém 
o controle e revela maior transparência e participação na admi-
nistração por profi ssionais ao grupo familiar; (c) de infl uência 
familiar: empresa em que a maioria das ações está em poder 
do mercado, mas a família, mesmo afastada da administração 
cotidiana, mantém uma infl uência estratégica por meio de 
participação acionária signifi cativa. 
O trabalho de Leone (2005) destaca três grandes ver-
tentes conceituais internacionalmente aceitas sobre empresas 
familiares: (i) no nível da propriedade, o controle da empresa 
se encontra nas mãos de uma família (que detém ou controla a 
maioria do capital), controle da família; (ii) no nível da gestão, 
os lugares de topo da empresa são ocupados pelos membros 
da família, com o gerenciamento por ela infl uenciado; e (iii) 
no nível da sucessão, a segunda geração familiar assume os 
lugares deixados pelos parentes e, assim, sucessivamente.
Pelo exposto, não se verifi ca uma defi nição única e con-
clusiva sobre empresa familiar. Percebe-se, no entanto, consenso 
entre os pesquisadores sobre os aspectos de controle e origem da 
empresa familiar. Esses analistas destacam que o controle precisa 
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estar predominantemente mantido pelos membros familiares. 
Além disso, para ser caracterizada como familiar, é necessário ha-
ver uma sucessão. Para este estudo, considera-se empresa familiar 
aquela que tem origem e continuidade de um projeto idealizado 
por uma ou mais famílias que detêm o controle acionário e a 
propriedade do negócio ao longo de sua história, mesmo que a 
gestão da empresa não esteja sob o comando de seu fundador ou 
sucessor familiar, mas de uma administração contratada.
Tradicionalmente, o fundador da empresa familiar é o 
precursor da gestão da organização. Ao gerenciar a empresa, 
idealiza a perpetuação desta por mais de uma geração. Logo, 
precisa geri-la de modo que assegure o futuro fi nanceiro e 
social da família, assim como a continuidade da empresa ao 
longo do tempo. Quanto à continuidade da empresa familiar, 
Oro (2006, p. 30) destaca que “requer cautela e discernimento 
principalmente em decisões que envolvem o futuro da famí-
lia. Gerenciar uma empresa familiar torna-se complexo pela 
difi culdade de conciliar decisões que permitam garantir a 
sustentabilidade da organização e da família”. 
Bornholdt (2005, p. 19) adverte que “o governo da empresa 
familiar possui peculiaridades que vão além da administração de 
sistemas ‘família’, ‘sociedade’, ‘empresa’ e todas as suas inter-
relações nos campos fi nanceiros, jurídicos e afetivos. Geralmente 
esses sistemas se fundem, se sobrepõem e são interdependentes”.
Mosimann e Fisch (1999, p. 25) ressaltam que “as crenças, 
as convicções e o nível de saber ditam os padrões individuais 
de comportamento que, por sua vez, infl uenciam os padrões 
de comportamento dos grupos e são por estes infl uenciados”. 
Bornholdt (2005, p. 20) enfatiza que “os laços familiares estão 
aglutinados em torno de uma espiritualidade de crença e valo-
res, fruto da cultura familiar. Essa cultura familiar desenvolve-
se numa cultura organizacional”.
As pessoas que passam a fazer parte de uma empresa e 
nela permanecem, normalmente, são infl uenciadas pela cultura 
e pelo estilo de gestão que ali está estabelecido, muitas vezes, 
de maneira intrínseca.  Pereira e Fonseca (1997, p. 124) subli-
nham que conhecer e compreender a cultura da organização 
é um fator-chave para o sucesso administrativo: “administrar 
contra a cultura é nadar contra a corrente”. Os autores desta-
cam que, frequentemente, este fato ocorre quando empresas 
familiares se deparam com a necessidade de introduzir em 
sua estrutura administrativa profi ssionais alheios ao grupo 
familiar, ainda mais quando esses profi ssionais desconhecem 
a realidade da cultura da organização.
Assim, a gestão das empresas familiares não precisa 
estar necessariamente sob a responsabilidade de um dos 
membros da família. Ela pode ser administrada por uma 
pessoa ou grupo de pessoas alheias ao grupo familiar. Esta 
é denominada administração profi ssional, que Grzybovski 
(2000, p. 26) caracteriza como “[...] a atuação de executivos 
profi ssionais”. Tal tipo de empresa também pode utilizar outras 
fontes de recursos, que não sejam de seus fundadores: pode 
captá-los no mercado de capitais, tornando-se companhia 
de capital aberto, à medida que ingressam novos sócios por 
meio da Bolsa de Valores.
Contudo, Lethbridge (1997, p. 10) destaca que “o desejo 
de manter as coisas ‘em família’ e o medo de perder o controle 
– num comportamento que confunde os conceitos de controle 
familiar e gestão familiar – inibem a abertura administrativa de 
grande parte das empresas familiares tradicionais”. Lodi (1999, 
p. 78) entende que “os proprietários-gestores relutam em pro-
fi ssionalizar e delegar devido à falta de treinamento formal de 
seus executivos, ao medo de perder o controle ou à crença de 
que a profi ssionalização é uma despesa desnecessária”.
Petry (2005) fez um estudo com 71 empresas familiares si-
tuadas no Estado do Rio Grande do Sul, especifi camente na grande 
Porte Alegre, Vale do Rio dos Sinos e Vale do Taquari. Os dados 
revelaram que, em 86% das empresas familiares de 1ª geração, a 
gestão é familiar; nas empresas de 2ª geração, 89%; nas de 3ª ge-
ração, 82%; e nas empresas de 4ª geração, 100% delas têm gestão 
familiar. Isso mostra a alta concentração familiar na gestão das 
empresas familiares do estudo, independentemente de seu porte.
Em relação à forma de administração das empresas fa-
miliares, Drucker (1995, p. 25) afi rma que, “a empresa familiar 
requer regras próprias e muito diferentes que precisam ser 
estritamente observadas; caso contrário ela não conseguirá 
sobreviver e tampouco prosperar”. De acordo com Pereira e 
Fonseca (1997, p. 61), “a partir do momento em que há um 
desequilíbrio nas relações de poder, a família se desestabiliza. 
Atualmente, o modelo familiar tradicional está se alterando 
rapidamente e as famílias estão perdendo seus referenciais 
de decisão, o que lhes causa imensa perplexidade e confusão”.
Depreende-se do exposto que a gestão da empresa fami-
liar tem suas peculiaridades, as quais precisam ser consideradas 
para o equilíbrio de seus participantes e para garantir a sua 
continuidade. Além disso, ela precisa estar comprometida com 
a sobrevivência dos negócios como qualquer outra organização, 
considerando sua missão, seus objetivos e compromissos com 
o meio econômico e social, independentemente de a gestão 
ser de uma família ou de um grupo familiar, ou de executivos 
profi ssionais contratados para tal fi m, ou, ainda, independen-
temente de ser uma companhia com capital fechado ou aberto.
MÉTODO E PROCEDIMENTOS DA PESQUISA
A presente pesquisa apresenta características descritivas, 
devido à estratégia adotada para descrever os dados coletados 
nos Relatórios da Administração das empresas que constituem 
seu objeto de estudo. Barros e Lehfeld (2000, p. 70) destacam 
que a pesquisa descritiva “procura descobrir a frequência com 
que um fenômeno ocorre, sua natureza, característica, causas, 
relações e conexões com outros fenômenos”.
A população desta investigação compreende as 21 empre-
sas familiares de capital aberto classifi cadas na Revista Exame 
– Melhores e Maiores – 500 maiores empresas do Brasil, edição 
2006, ano-base 2005. A amostra selecionada desta população 
compreende 16 empresas familiares. Delimitou-se que a pesquisa 
247a257_ART05_Boff et al[rev_OK].indd   251 27/10/09   18:24:00
252
BASE – REVISTA DE ADMINISTRAÇÃO E CONTABILIDADE DA UNISINOS
INFORMAÇÕES RECOMENDADAS PELO PARECER DE ORIENTAÇÃO N. 15/87 DA CVM NO RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO DE EMPRESAS FAMILIARES DE CAPITAL ABERTO
fosse realizada no período de 1997 a 2006. Em vista disso, houve 
necessidade de excluir cinco empresas da população, pelo fato de 
elas terem iniciado a divulgação externa de suas demonstrações 
contábeis somente a partir de 2003.
No Quadro 1, apresentam-se as 16 empresas familiares 
de capital aberto pesquisadas.
As empresas familiares que constituem o objeto deste es-
tudo foram selecionadas a partir de uma determinada população, 
caracterizando-se, desta forma, uma amostragem intencional. 
Lakatos e Marconi (2005, p. 165) defi nem amostra como “uma par-
cela convenientemente selecionada do universo (população); é um 
subconjunto do universo”. Richardson (1989, p. 103) destaca que, “se 
todos os elementos de uma população fossem idênticos, não haveria 
necessidade de selecionar uma amostra; bastaria estudar somente 
um deles para conhecer as características de toda a população”.
No que concerne à etapa da coleta de dados, Lakatos e 
Marconi (2005, p. 167) destacam que “se inicia a aplicação dos 
instrumentos elaborados e das técnicas selecionadas, a fi m de 
se efetuar a coleta dos dados previstos”. Assim, os Relatórios da 
Administração, necessários à coleta dos dados, foram selecio-
nados no sítio da Comissão de Valores Mobiliários (CVM, 2007) 
(www.cvm.gov.br) e no sítio da Bolsa de Valores do Estado de 
São Paulo (Bovespa, 2007) (www.bovespa.com.br). 
Este trabalho se caracteriza como um estudo longitu-
dinal, porque o período de análise compreende 10 anos, com 
início em 1997 e fi m no ano de 2006, inclusive. Considerou-se 
um período de 10 anos, com o intuito de averiguar se houve 
mudanças na evidenciação das informações sociais e ambien-
tais quando realizada alteração na gestão das empresas. Hair 
Júnior et al. (2005, p. 88) explicam que estudos longitudinais 
exigem que “os dados sejam coletados das mesmas unidades de 
amostra em diversos pontos no tempo. Os dados representam 
uma série temporal de observações. Os dados longitudinais 
permitem mapear elementos administrativos de modo que se 
possam observar as tendências”. 
Os dados necessários ao estudo foram obtidos pela 
análise documental e o respectivo conteúdo dos Relatórios da 
Administração das empresas familiares. Martins (2002, p. 55) 
destaca que “nesta fase o investigador irá classifi car os dados, 
dando-lhes ordem e colocando-os nas diversas categorias, 
segundo critérios que facilitem a análise e interpretação em 
face dos objetivos da pesquisa”.
No Quadro 2, apresentam-se as informações relacionadas 
aos recursos humanos e proteção do meio ambiente recomen-
dadas pelo Parecer de Orientação n. 15/87 da Comissão de 
Valores Mobiliários (CVM). 
Empresas familiares pesquisadas
Avipal S/A Avicultura e Agropecuária Marcopolo S/A
Dimed S/A Distribuidora de Medicamentos Randon S/A Implementos e Participações
Eucatex S/A Indústria e Comércio Sadia S/A
Gerdau S/A Suzano Papel e Celulose S/A
Indústrias Romi  S/A TAM S/A
Cia. Brasileira Petróleo Ipiranga Votorantim Celulose e Papel S/A
Itautec S/A – Grupo Itautec Vicunha Têxtil S/A
Klabin S/A Weg S/A
Fonte: dados da pesquisa.
Fonte: sítio Comissão de Valores Mobiliários (CVM).
Quadro 1 – Empresas familiares participantes da pesquisa.
Chart 1 – Family businesses participating in the survey.
Quadro 2 –  Informações recomendadas pelo Parecer de Orientação n. 15/87.
Chart 2 – Information recommended by the Guidance Directive no. 15/87.
Parecer de Orientação n. 15/87,
 alíneas “c” e “g”
Informações recomendadas para evidenciação
no Relatório da Administração
Recursos Humanos
Número de empregados no término dos dois últimos exercícios
Turnover nos dois últimos anos
Segmentação da mão de obra segundo a localização geográfi ca




Proteção do Meio Ambiente
Descrição e objetivo dos investimentos efetuados
Montante aplicado
247a257_ART05_Boff et al[rev_OK].indd   252 27/10/09   18:24:00
253
VOLUME 6 · Nº 3 · SETEMBRO/OUTUBRO 2009
MARINES LUCIA BOFF • ILSE MARIA BEUREN • NELSON HEIN
As informações coletadas nos relatórios da administração 
das empresas, no período de 1997 a 2006, foram classifi cadas 
e ordenadas de acordo com as categorias demonstradas no 
Quadro 3, necessárias à posterior análise quantitativa. 
Com os dados coletados, faz-se necessário criar hierar-
quias de valores às categorias do Quadro 3. Ao criar hierarquias, 
concretiza-se uma ordenação e se atribuem valores de maior 
ou menor importância aos componentes de um sistema. Este 
procedimento pode signifi car uma avaliação. Oferecer como 
opção de resposta, em questionários de avaliação de desempe-
nho, itens como ótimo, muito bom, bom, entre outras alterna-
tivas, é um ato bastante frequente, que obedece a uma escala 
subjetiva, cuja pontuação fi nal é difícil de apontar, a menos 
que se use a maneira estatística, indicando a alternativa com 
maior número de escolhas pelos respondentes.   
Em vista disso, neste estudo, foi utilizada uma matriz 
hierárquica (H) de dimensão 4x4, em que os pesos associados 
aleatoriamente foram: 5 para a informação completa (IC); 3 para 
a informação genérica (IG); 3 para informação incompleta (II) 
e 1 para a informação ausente. A matriz fi cou assim composta.
Portanto, quanto à abordagem do problema, este estudo 
apresenta análise quali-quantitativa. A análise qualitativa 
ocorreu em dois momentos. No primeiro, quando feita a análise 
do conteúdo dos Relatórios da Administração, a fi m de veri-
fi car as informações evidenciadas sobre recursos humanos e 
proteção do meio ambiente. No segundo, após a análise quan-
titativa dos dados, quando investigaram possíveis motivações 
para alterações nas categorias de evidenciação ao longo do 
período analisado.
Richardson (1989, p. 38) destaca que a abordagem qua-
litativa “difere, em princípio do quantitativo à medida que não 
emprega um instrumental estatístico como base do processo 
de análise de um problema. Não pretende numerar ou medir 
unidades ou categorias homogêneas”. A abordagem quantita-
tiva, segundo Richardson (1989, p. 29), “caracteriza-se pelo 
emprego da quantifi cação tanto nas modalidades de coleta de 
informações, quanto no tratamento dessas através de técnicas 
estatísticas desde as mais simples, às mais complexas, como 
coefi ciente de correlação, análise de regressão etc”. 
Uma das limitações desta pesquisa é que o estudo se 
fundamentou somente nos Relatórios da Administração das 
empresas familiares. Este não é o único meio de divulga-
ção de aspectos ambientais, sociais e humanos. Há outros 
relatórios que podem evidenciar essas informações, como o 
Balanço Social, a Demonstração do Valor Adicionado, as No-
tas Explicativas, as Informações Anuais relativas a Problemas 
Ambientais. Outra limitação é que os resultados não podem ser 
generalizados e estendidos às demais empresas que não foram 
investigadas, uma vez que o foco de análise desta pesquisa 
consistiu das empresas familiares de capital aberto.
DESCRIÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS
Na análise do conteúdo do Relatório da Administração 
das 16 empresas familiares, buscou-se identifi car nove diferen-
tes informações evidenciadas referentes aos recursos humanos 
e à proteção do meio ambiente, conforme apresentadas no 
Quadro 2. Assim, ao fi nal da análise de dez anos, cada empresa 
somou 90 pontos, distribuídos entre as categorias IC, II, IG e 
IA constantes do Quadro 3.
Os valores constantes em cada categoria da Tabela 1 
correspondem à quantidade de informações equivalentes a 
cada categoria de informação encontrada nos Relatórios da 
Administração das empresas. 
Para calcular a nota parcial, multiplicou-se a quantidade 
de informações de cada categoria pelo seu valor hierárquico. 
Na empresa Eucatex, por exemplo, não se verifi caram infor-
mações completas (IC) relacionadas aos recursos humanos 
e proteção ao meio ambiente. Informações incompletas (II) 
apareceram 10 vezes; informações genéricas (IG), 20 vezes; e 
informações ausentes (IA), 60 vezes. Multiplicando-se essas 
quantidades pelos seus valores hierárquicos, obtém-se o total 
Quadro 3 – Categorias da qualidade das informações.
Chart 3 – Categories of information quality.
Categorias Posição Signifi cado
IC Informação Completa 
A informação prevista encontra-se presente e completa no relatório da 
administração.
II Informação Incompleta 
A informação prevista encontra-se no relatório da administração, porém, de 
maneira incompleta, defi citária.
IG Informação Genérica
A informação prevista encontra-se no relatório da administração, porém, de 
maneira geral, não específi ca. 
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Tabela 1 – Pontuação geral das empresas familiares.
Table 1 – Overall score of family businesses.
geral de pontos, como segue: {(10 x 3 = 30) + (20 x 3 = 60) 
+ (60 x 1 = 60) = 150}.
As notas fi nais foram obtidas da ponderação entre a 
soma do máximo e do mínimo de pontuação que todas as 
empresas poderiam fazer, e a média entre a maior e a menor 
nota parcial obtida individualmente pelas empresas, sendo 0 a 
nota mínima e 10 a nota máxima. A empresa Eucatex, citada no 
caso anterior, obteve a menor nota fi nal em relação à melhor 
colocada, que é a empresa Ipiranga.
Conforme exposto na Tabela 1, poucas empresas atin-
giram uma nota acima de 5 (cinco), o que é pouco relevante, 
se considerado que a nota máxima é 10 (dez). Somente três 
empresas superaram a nota 5: Marcopolo, Weg e Ipiranga. Ape-
sar de as três empresas estarem entre as que mais pontuaram 
na nota fi nal, constata-se um número elevado de informações 
ausentes (IA) em seus Relatórios da Administração. Verifi ca-se 
um equilíbrio entre as informações completas (IC) e as informa-
ções ausentes (IA). Em outras palavras, ou a empresa evidencia 
a informação requerida pelo Parecer de Orientação de maneira 
completa (IC), ou, então, não evidencia, caracterizando-se 
como informação ausente (IA). 
No Relatório da Administração das demais onze empresas 
que fi caram com a nota entre 1,67 (a menor nota fi nal) e 4,22 
(a maior nota antes da média 5), verifi ca-se uma distribuição 
entre as categorias de informações, com o predomínio das 
informações ausentes (IA). 
Observa-se, nas empresas que obtiveram nota fi nal entre 
1,67 e 3,00, que as informações ausentes (IA) e completas (IC) 
se apresentam de forma inversamente proporcional. Quanto 
mais evidenciam informações ausentes (IA), menos evidenciam 
informações completas (IC) e, como estas valem mais que 
aquelas, a nota fi nal tende a ser menor.
Vale destacar que as informações ‘turnover nos dois 
últimos anos’, ‘segmentação da mão de obra segundo a lo-
calização geográfi ca’ e ‘nível educacional ou produto’ não 
foram encontradas em 99% dos relatórios da administração 
das empresas familiares. A exceção está somente na empresa 
Marcopolo, que passou a evidenciar informações completas (IC) 
sobre ‘turnover nos dois últimos anos’ a partir do ano de 2000. 
Essa ausência de informações infl uenciou signifi cativa-
mente nos resultados da pesquisa, visto que as três informa-
ções juntas, no decorrer do período analisado, representam 
30 pontos, ou seja, 33,33% dos 90 pontos de cada empresa.
Constatou-se, também, que a mudança de uma categoria 
de informação para outra categoria normalmente está atrelada 
a um evento interno da empresa, conforme foi possível examinar 
pela análise documental. Algumas empresas destacaram-se nesse 
sentido, por exemplo, as empresas Ipiranga e TAM. A empresa 
Ipiranga passou de informação ausente (IA) para informação 
completa (IC) no item ‘número de empregados no término dos dois 
últimos exercícios’ a partir de 1999, ano em que obteve as certi-
fi cações ISO 9002 e 14001. A empresa TAM passou a evidenciar 
esta informação completa (IC) a partir de 2001, quando passou 
ao comando da empresa para a 2ª geração familiar.
A empresa TAM foi administrada pela 1ª geração até 
2001, quando foi assumida pela 2ª geração da família. A partir 





Eucatex S/A Indústria e Comércio 0 10 20 60 150 1,67
Vicunha Têxtil S/A 11 4 12 63 166 2,11
Dimed S/A Distr. de Medicamentos 10 9 12 59 172 2,28
Avipal  S/A Avicultura e Agropecuária 10 10 13 57 176 2,39
Indústrias Romi  S/A 12 12 7 59 176 2,39
Itautec S/A – Grupo Itautec 9 17 10 54 180 2,50
Votorantim Celulose e Papel S/A 20 5 2 63 184 2,61
Klabin S/A 14 13 7 56 186 2,67
Sadia S/A 20 6 4 60 190 2,78
TAM S/A 25 2 2 61 198 3,00
Suzano Papel e Celulose S/A 21 3 12 54 204 3,17
Randon S/A Implem. e Participações 21 13 11 45 222 3,67
Gerdau S/A 33 9 1 47 242 4,22
Marcopolo S/A 42 2 6 40 274 5,11
Weg S/A 50 0 1 39 292 5,61
Cia. Brasileira Petróleo Ipiranga 56 0 2 32 318 6,33
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de 2003, a administração foi composta pela 2ª geração e gestão 
profi ssionalizada. Conforme visto em Leone (2005), na revisão 
de literatura, a 3ª vertente de empresa familiar está no nível da 
sucessão, em que a segunda geração familiar assume os lugares 
deixados vagos pelos parentes e assim sucessivamente, até 
profi ssionais contratados chegarem ao topo da administração 
da empresa. É neste momento de transição de gerações e da 
profi ssionalização da administração que a empresa TAM apre-
sentou um salto qualitativo na evidenciação das informações 
sociais e ambientais em seus RA.
Em relação à informação ‘investimentos em treina-
mentos’, destaca-se a empresa Gerdau, que, a partir de 1999, 
começou a negociar suas ações na NYSE, quando passou a 
apresentar informações completas (IC). Por outro lado, a em-
presa VCP evidenciava informações completas (IC) até 1999, 
e, a partir do ano de 2000, passou para informações ausentes 
(IA). Talvez isso possa estar associado ao fato de, no ano de 
1999, ter obtido o registro junto à CVM e, nos anos seguintes, 
ter se descuidado da necessidade de evidenciar essas infor-
mações ao público. 
Igualmente se destaca a mudança de categoria das 
informações relativas aos ‘fundos de seguridade’ e ‘outros 
planos sociais’. Nessas categorias, a empresa Gerdau melhorou 
sua evidenciação, em ambas as informações, a partir do ano 
de 1999, quando iniciou a negociação de suas ações na NYSE. 
Passou de informação ausente (IA) para informação completa 
(IC). A empresa Sadia alterou sua categoria de informação re-
lativa aos ‘fundos de seguridade’, de informação completa (IC) 
para informação ausente (IA), a partir do ano de 2001, quando 
ingressou no Nível 1 da Bovespa. Esta postura sugere que a 
empresa Sadia, depois de ter conquistado a adesão a um nível 
de governança corporativa da Bovespa, tenha se preocupado 
menos com a transparência, deixando de prestar a informação 
em seu Relatório da Administração. As demais empresas fami-
liares apresentaram alterações na sua evidenciação de um ano 
para outro, considerando o período de 1997 a 2006, porém não 
se mantiveram constantes como os exemplos citados. 
Fazendo uma análise geral dos dados coletados no Rela-
tório da Administração referente aos anos de 1997 a 2006 das 
16 empresas, verifi cou-se que, entre os anos de 1999 e 2001, 
ocorreram mais alterações nas categorias de evidenciação das 
informações pesquisadas, e a maioria delas se manteve cons-
tante nos anos seguintes. Na análise geral, as alterações nas 
categorias de todas as informações pesquisadas aconteceram 
entre os anos de 1997 a 2002. A partir daí, poucas alterações 
foram verifi cadas.
Como as empresas familiares de capital aberto pesqui-
sadas negociam suas ações na Bolsa de Valores do Estado 
de São Paulo, talvez essas mudanças estejam atreladas ao 
fato de a Bovespa ter implantado, em dezembro de 2000, os 
níveis diferenciados de Governança Corporativa. Esses níveis 
foram desenvolvidos com o objetivo de proporcionar um 
ambiente de negociação que estimulasse, ao mesmo tempo, 
o interesse dos investidores e a valorização das companhias 
(Bovespa, 2007) (www.bovespa.com.br). Para ingressar nos 
níveis diferenciados da Bovespa, é exigida maior transparência 
nos atos de gestão dos administradores das empresas, mas 
tal atitude precisa ser fi scalizada pelos órgãos competentes 
para assegurar sua continuidade.  
Considerando que o Parecer de Orientação n. 15/87 
recomenda melhorias na evidenciação, a serem observadas 
pelas empresas de capital aberto e pelos auditores inde-
pendentes na elaboração e publicação das Demonstrações 
Contábeis, do Relatório da Administração e do Parecer de 
Auditoria, relativos aos exercícios sociais encerrados a partir 
de dezembro de 1987, a evidenciação das informações de-
veria ter melhorado gradualmente ao longo dos exercícios 
sociais seguintes. Entretanto, poucas alterações foram 
constatadas nas informações prestadas pelas empresas 
familiares de capital aberto pesquisadas, com vistas a sua 
adequação ao Parecer de Orientação n. 15/87.
CONCLUSÕES
Esta pesquisa objetivou verifi car se as empresas fa-
miliares de capital aberto evidenciaram nos Relatórios da 
Administração, no período de 1997 a 2006, as informações re-
lacionadas aos recursos humanos e proteção do meio ambiente 
recomendadas pelo Parecer de Orientação n. 15/87 da CVM.
Os resultados da pesquisa mostram que poucas empresas 
atingiram uma nota acima de 5, que é baixa, se comparada 
com a nota máxima 10, meta a ser atingida. Somente três 
empresas superaram a nota 5: Marcopolo, Weg e Ipiranga. 
Esta última registrou nota fi nal de 6,33, a maior nota obtida 
dentro do grupo das 16 empresas familiares de capital aberto. 
A baixa pontuação está atrelada principalmente ao fato de a 
maioria das empresas não evidenciarem diversas informações 
recomendadas pelo Parecer de Orientação n. 15/87, posto que 
algumas informações são totalmente desconsideradas pelas 
empresas, tanto as relacionadas aos recursos humanos quanto 
as de proteção do meio ambiente.
Verifi cou-se que todas as empresas familiares altera-
ram a evidenciação das informações pesquisadas no período 
analisado, implicando alterações nas categorias estabelecidas. 
Destaca-se o período de 1999 até 2001, exercícios em que 
as empresas familiares mais alteraram suas informações no 
Relatório da Administração. Porém, os anos de 1997 a 2002 
foram aqueles em que mais ocorreram alterações na maioria 
das empresas; a partir daí, as categorias de informações se 
mantiveram constantes, com poucas mudanças na maioria 
das empresas familiares.
De modo geral, no período de dez anos, de 1997 a 
2006, poucas alterações se constataram nas categorias de 
informações evidenciadas nos Relatórios da Administração 
das empresas familiares de capital aberto pesquisadas. Mesmo 
que o Parecer de Orientação n. 15/87 já tenha sido instituído 
há tantos anos, poucas empresas alteraram para melhor a 
247a257_ART05_Boff et al[rev_OK].indd   255 27/10/09   18:24:00
256
BASE – REVISTA DE ADMINISTRAÇÃO E CONTABILIDADE DA UNISINOS
INFORMAÇÕES RECOMENDADAS PELO PARECER DE ORIENTAÇÃO N. 15/87 DA CVM NO RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO DE EMPRESAS FAMILIARES DE CAPITAL ABERTO
evidenciação das informações relativas aos recursos huma-
nos e à proteção do meio ambiente, conforme recomenda o 
documento citado.
Considerando-se os resultados da pesquisa, a partir da 
análise do conteúdo dos Relatórios da Administração referentes 
ao período de 1997 a 2006, conclui-se que as 16 empresas 
familiares de capital aberto, participantes da pesquisa, não 
adaptaram a evidenciação das informações inerentes aos re-
cursos humanos e à proteção do meio ambiente do Relatório 
da Administração, solicitadas pelo Parecer de Orientação n. 
15/87 da CVM. No entanto, os resultados da pesquisa estão 
limitados ao delineamento da pesquisa, em decorrência das 
escolhas metodológicas realizadas, tanto no que diz respeito 
ao documento analisado como às empresas selecionadas.
Recomenda-se, para futuras pesquisas, que a amostra 
seja ampliada para empresas que não se caracterizem como 
familiares, a fi m de realizar uma comparação com os resultados 
deste estudo. Também é interessante reaplicar a pesquisa, com 
o objetivo de investigar outras informações recomendadas pelo 
Parecer de Orientação n. 15/87 da CVM, além de verifi car se o 
comportamento das empresas é semelhante, em termos de evi-
denciação no Relatório da Administração. Outra possibilidade 
de investigação é consultar a evidenciação dessas informações 
em outros relatórios contábeis, como notas explicativas às 
demonstrações contábeis, Balanço Social, Demonstração do 
Valor Adicionado.
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